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论 文 摘 要 
 







    本文首先简要介绍了中国烟草业的相关背景，随后回顾了资产重组的相关理
论，接下来对中国烟草业的重组问题进行了全面分析，并由此提出了卷烟工业企
业的重组方案。本文共分为三章： 
    第一章主要回顾了企业资产重组的相关理论，对资产重组的定义、动机和方
式三方面进行了简要介绍。其中对主流的效率理论、市场势力理论和交易费用理
论进行了重点分析。 


















































































Chinese archaism says, “Change makes harmony, and harmony makes lasting”.  In 
today’s China, the reform band - wagon is sweeping across the country, and the 
China’s admission to WTO quickens its footstep of opening to outside world. 
Attaching to these changes are the unprecedented changes of people’s ideas, the most 
outstanding of which is the strengthened crisis consciousness. To survive in an 
environment full of fierce competition and in a relatively high opening market 
requests people to pay more attention to the sustainable development of an enterprise, 
and to the strategy of sustainable development. Assets reorganization is doubtless one 
of the most important measures. Based on the reformation and development of the 
China cigarette industry, I center my discussion on its assets reorganization in this 
paper. 
   
I will introduce briefly the basic information of the China cigarette industry, review 
the related theories on assets reorganization, fully analyze the problems of 
reorganization in the China cigarette industry, and then propose a solution to such 
reorganization. This thesis is consisted of three chapters. 
  
The opening chapter gives a general review of the related theories on the assets 
reorganization of enterprises, brief these theories in terms of the definition、motivation 
and means, and analyze the reorganization of the China cigarette industry via the main 
theories in terms of efficiency、marketing force and business cost. 
 
Chapter two analyze the condition of the China cigarette industry and the major 
problems it confronted. These problems consist in three parts: the self problems of the 
China cigarette industry、the competition from outside and the life cycle of cigarette 
industry. Among these problems, I focus my analyses on the lack of competition in the 
China cigarette industry itself, the decentralization of market structure and the 
narrowness of marketing orientation.  
 
Chapter three is the main part of this thesis. In this part, I try to apply the theories 
mentioned in the opening chapter to analyze the difficulties confronted by the China 
cigarette industry, address my personal opinions on how to settle these problems, and 
picture the bright future of this industry. This chapter is consisted of four parts: part 
one is the definition of reorganization by the China cigarette industry itself; part two 
discusses the possibility and motivation of the reorganization of the industry, referring 
to the efficiency and the marketing force theories; part three propose a detail plan to 
the reorganization; and the last one mainly pursues some major problems to be solved 
in the reorganization of enterprises such as the tuning of individual interests and the 














Chapter four concludes my opinion, based on my carefully analyses of the China 
cigarette industry, that the goal of reorganization of the China cigarette industry is to 
found three large groups by rearranging the layout of whole industry productivity and 
its relative advantages, and realize the Large Enterprises、Famous Brands and Big 
Market under clear plan and process, therefore making the China cigarette industry 
easily handling the jostle from transcontinental enterprises. 
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前   言 
 







健康危害性大为下降。在中国烟草总公司成立的 1982 年，全国共生产卷烟 1885
万箱，其中滤嘴烟仅占 5.8%；单箱卷烟耗烟叶为 57.1 公斤，单支卷烟焦油含量
约30毫克。到2000年，全国共生产卷烟3335万箱，其中滤嘴烟比重提高到98.5%；
单箱卷烟耗烟叶下降为 39 公斤，单支卷烟焦油含量降到约 15 毫克。从行业收益
水平方面看，1982 年全国烟草行业共实现工商税利 97.6 亿元，单箱税利为 517.8
元；到 2000 年，全国烟草行业共实现工商税利 1050 亿元，单箱税利达到 3148.4
元，行业整体的盈利能力和盈利水平都得到了极大提高。自 1982-2000 年，烟草
行业累计实现工商税利 8437 亿元（根据行业主管部门历年对外公布数据计算），








行关闭所有 10 万箱以下的小厂，2004 年再过渡到关闭 20 万箱。待省内重组完
成后再搭建全国范围内的兼并重组。在这个重组的规划中，从 2003 年 3 月开始
的工商分离发挥了基础性的作用。工商分离是在中国现行的烟草专卖专营体制
下，改变了各省级烟草公司身兼二职：既负责本省烟草销售，又负责管理本省卷
                                                        
1 数据来源：吕忠信，李保江“中国烟草行业发展的背景透析及战略思路”，《经济研究报告》国家烟草局

























































第一章  资产重组的相关理论 
 




第一节  资产重组的定义 
 
























    该观点认为，资产重组是在市场机制的作用下，让现有存量资本由非流动性
状态转为流动性状态，来实现资源的互补和规模效应。资产重组的本质是加速资
                                                        
2 在本文中，亦简称重组。 
3 赵晓雷 “企业重组的理论分析”，《经济学家》1997 年第 5 期 
4 黄莉 “关于资产重组的理论研究综述”，《中国社会科学院研究生院学报》2002 年增刊 



















    该观点认为，企业的资产重组是更有效的企业制度创新，从而提高企业的运
作效率和竞争力。对企业之间或对单个企业内容各要素之间整合的优化过程。 





第二节  资产重组的动机 
 
    人们已经提出了许多理论来解释为什么各种形式的重组活动会发生，其中主
要的可以归纳如下： 
1．效率理论（Efficiency Theory） 





（Pure Diversification）及市场低估理论(Under Valuation)。 








    经营协同理论主要包含了能力互补性的概念，
8
是指由于经济上的互补性，
                                                        
6 黄莉 “关于资产重组的理论研究综述”，《中国社会科学院研究生院学报》2002 年增刊 
7 胡智 “金融业并购重组理论评析”，《国际金融研究》2000 年第 6 期 




























    多样化经营理论和市场低估理论主要是针对不同行业的兼并和股票市场上
的兼并而言的，在此不再赘述。 
2．市场势力理论（Market Power） 














                                                        































第三节  资产重组的方式 
 
    资产重组的方式多种多样，不同学派分类不同。 
    有的学者根据对企业经营范围和对相关资产控制方式的调整，认为其重组方
式包括收购，兼并，联合，分立，托管，租赁，资产置换和破产等。 
    有的学者根据股权重组带来的公司治理结构的变化，认为其重组方式包括要
约收购，股权转让，上市公司转为非上市公司，经理层并购和职工持股等。 
    还有的学者根据重组主导方的不同地位，将资产重组分为地方政府重组模
式，保配保誉重组模式，借壳上市重组模式和炒作重组模式等。 




                                                        













第二章  中国卷烟工业企业面临的主要问题 
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第二章  中国卷烟工业企业面临的主要问题 
 













是小企业过多。中国烟草在线数据表明，到 2002 年底，中国有烟企 123 家（包
括 3 家合资企业），其中产量在 10 万箱以下的有 36 家，10 万～30 万箱的 35 家，
30 万～60 和 60 万箱以上的合共 52 家。10 万箱以下的占到了总数的 1／4 强。
对 106 家烟厂进行统计后发现，其销售成本费用率平均接近 50％，销售利润率








                                                        


















剩下 5 家大公司，英国只有 3 家，日本只有 l 家烟草公司。20 世纪末，世界烟
草产业进行了几次大的合并。1994 年，英美烟草公司以 10 亿美元收购了美国烟











量分别为 1775 万箱、1614 万箱、761 万箱。而我国最大烟草企业的规模如玉溪
红塔烟草公司也远不能与国际上的大烟草公司相比。以菲莫公司为例，2000 年
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